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ANOTACE 
Cílem diplomové práce je přiblížení problematiky rizikovosti 
investičních projektů a řešení situací zohledňujících tato rizika. V práci jsou 
popsány druhy rizika, jejich klasifikace, metody jeho určování, jeho analýzy 
a následného zpracování. V praktické části bude názorně ukázáno, jak může 
vliv některých rizik dopadat na projekt a jeho peněžní toky. Předmětem 
názorné aplikace je projekt Aquaparku ve městě Uherské Hradiště. 
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ANNOTATION 
The goal of the master´s thesis is to approach the isue of risk of 
investment projects and to deal with situations regarding these risks. The thesis 
describe the types of risks, their classification, methods of their identification, 
analysis, and their subsequent processing. In the practical part there will be 
clearly shown how the influence of some risks can affect the project and its cash 
flows. The subject of illustrative application is the Aquapark project in Uherské 
Hradiště. 
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1 Úvod 
Žijeme v době, kdy peníze určují to, jak budeme žít a to, jak se bude 
svět kolem nás vyvíjet. Společnost se snaží co nejvíc projevovat osobní zájmy, 
které s rostoucím počtem obyvatel a náročnosti na vybavenost území zasahují 
do přirozeného vývoje přírodní infrastruktury. Jsme čím dál víc náročnější na 
naše potřeby, jsem zaměření na komfort a jednoduchost.  
Abychom byli schopni naše vlastní nároky uspokojovat, je potřeba něco 
do toho investovat. Ať jde o osoby samostatné nebo větší celky, spolky nebo 
firmy platí, že pokud něco v dnešní době chceme, musíme si to většinou 
zaplatit. Musíme do daného luxusu, zjednodušení podmínek, kvality 
a podobných věcí investovat.  
Investice tvoří nedílnou součást našich životů, a pokud bychom chtěli 
jejich efektivitu co nejvíc zvětšit, je potřeba se zabývat některými jejich faktory 
detailněji. Pokud víme, jak a do čeho chceme investovat, je pro nás důležité 
vědět i to, co chceme tímto dosáhnout a co od toho můžeme očekávat.  
Ať tak či tak, každý investiční projekt v sobě skýtá různá rizika, nebo 
nepředvídatelné situace. Jsou skutečnosti, kterým se nelze vyhnout, a proto se 
s nimi musí počítat. Pod pojmem riziko nalezneme různé druhy nepříznivých 
vlivů a aspektů ovlivňujících náš nebo projekt někoho jiného.  
Jak velké může být potenciální riziko? Jak může vypadat, jaké mohou 
být jeho druhy? Je možné, a když ano, jak se vyhnout riziku?  
To jsou věci, otázky, které budou náplní mé práce jak v části teorie, 
tak i v části praktické. Cílem této diplomové práce tedy je teoreticky přiblížit, 
jak riziko můžeme identifikovat, jaké druhy rizika můžou ohrozit náš projekt, 
nebo jak riziko měřit. Postupně se budu snažit názorně objasnit, jak se určité 
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faktory rizika mohou projevit na dlouhodobém fungování a provozu projektu. 
Jestli má smysl se rizikem zabývat a jestli nejsou obavy z rizika neopodstatněné.  
V praktické části práce se budu snažit zjistit, jaké jsou dopady rizika, 
rizikových faktorů na konkrétní projekt (hlavně se zaměřením na výnosy 
projektu), a jestli právě v tomto konkrétním případě jsou nějaké dané možnosti 
jak riziku čelit, nebo se s ním vypořádat.  
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2 Investiční projekt 
Pokud chceme mluvit o investičním projektu, můžeme se zmínit 
o pojmu investice. Pojem investice v sobě zahrnuje mnoho. V našem případě 
však můžeme mluvit o investování do určitého druhu majetku, často 
dlouhodobého (pokud jde o veřejný sektor), nebo prostě investici, od které 
očekáváme nějakou návratnost a daný ekonomický prospěch. 
Investiční projekt představuje soubor všech podstatných dokumentů 
jak v technické tak i v ekonomické oblasti, které slouží k přípravě, realizaci 
a celkovému financování navrhovaného projektu. Jeho úlohou je co 
nejefektivněji navrhnout a realizovat celkový investiční záměr. Pokud jde 
o stavební investice, celkový souhrn obsahuje dokumentaci rozšířenou 
o architektonickou a ekologickou studii. 
Všechny procesy, které jsou součástí projektu, musí vycházet z určitého 
záměru. Proto pro kvalitní zpracování všech materiálů je potřeba stanovit si 
dané cíle projektu, které chceme dosáhnout. Mezi tyto cíle můžeme zařadit cíle 
technického charakteru, ekonomické cíle nebo cíle časové. Vždy musíme však 
mít na vědomí, že pokud se bavíme o investicích, je dost pravděpodobné, že 
nejspíš půjde o dlouhodobou záležitost. 
2.1 Rozdělení investičních projektů 
Investiční projekty můžeme dělit podle několika hledisek. 
Podle vztahu k rozvoji podniku: 
- Rozvojové, orientované na expanzi (projekty ke zvýšení objemu 
produkce, zavedení nových výrobků, služeb, průnik na nové trhy) 
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- Obnovovací (náhrada, modernizace, výměna zastaralého 
výrobního zařízení) 
- Mandatorní/regulatorní (Nemají za úkol ekonomické výnosy nebo 
efekty ale mají sloužit k dosažení souladu se zákony, předpisy 
a nařízeními z oblastí podnikatelské činnosti) 
Podle věcné náplně projektu: 
- Zavedení nových výrobků, resp. technologií – zaměření na nové 
produkty, které již ale existují (nové výrobní zařízení) 
- Výzkum a vývoj nových výrobků a technologií – jedny z hodně 
rizikových projektů, jejichž hodnocení je dosti problematické 
- Inovace informačních systémů, resp. zavedení informačních 
technologií – obtížnost kvantifikace přínosů 
- Zvýšení bezpečnosti provozu a práce – obvykle mandatorní 
projekty, u kterých je však hodnocení ekonomické efektivnosti 
také dosti obtížné 
- Snížení negativního vlivu na životní prostředí 
- Infrastrukturní projekty – obvykle součást větších projektů 
(inženýrské sítě, pomocná zařízení, energetická zařízení) 
Podle míry závislosti projektů: 
- Vzájemně se vylučující projekty – současná realizace projektů není 
možná 
- Plně závislé projekty – soubor projektů plnící zadané funkce 
(určité dílčí projekty, vzniklé rozložením nějakého většího 
projektu) 
- Komplementární projekty – jejich realizace podporuje další 
projekty 
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- Ekonomicky závislé projekty – možnost projevení se substitučního 
efektu (zavedení nového výrobku s podobnými funkcemi 
určeného pro stejný okruh zákazníků může vést k poklesu prodeje 
dosavadních produktů – př. automobil) 
- Statisticky (stochasticky) závislé projekty – u dvojice produktů je 
možno sledovat stejný vývoj (růst/pokles nákladů nebo výnosů 
jednoho projektu doprovází růst/pokles nákladů nebo výnosů 
projektu druhého) = přímá závislost, nebo opačně růst/pokles => 
pokles/růst = nepřímá závislost 
Podle formy realizace projektů: 
- Investiční výstavby – projekty orientované na rozšíření výrobní 
kapacity, realizují se buď v již existujícím podniku, nebo formou 
výstavby tzv. na zelené louce (Green Field) 
- Akvizice – projekty koupě již existujícího podniku nebo části 
podniku, které vhodně doplňují či rozšiřují aktivity nabyvatele 
Podle charakteru peněžních toků: 
- Se standardními (konvečními) peněžními toky – záporné 
investiční výdaje, v období provozu převaha příjmů nad výdaji 
- S nestandardními peněžními toky – střídání kladných a záporných 
peněžních toků 
2.2 Fáze investičního projektu 
Každý investiční projekt má několik fází. Tyto umožňují další 
přehledné členění prací na projektu. Je to sled několika fází od původní 
myšlenky projektu až po jeho likvidaci. Jsou to: 
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2.2.1 Fáze předinvestiční 
a. Identifikace podnikatelských příležitostí 
b. předběžný výběr projektů a přípravy projektu obsahující analýzu 
jeho variant 
c. hodnocení budoucího projektu a rozhodnutí o jeho realizaci či 
zamítnutí 
Této fázi je potřeba věnovat velkou pozornost. Má za úkol sběr 
informací ze všech podstatných částí projektu ve formě marketingové, 
technicko-technologické, finanční a ekonomické studie. Kvalita těchto studií se 
později může odrazit ať už pozitivně či negativně v dopadech na daný projekt 
a případných krizových situacích. 
2.2.2 Fáze investiční 
a. Zpracování zadání projektu (stavby) 
b. Zpracování úvodní projektové dokumentace (PD pro územní 
rozhodnutí, stavební povolení) 
c. Zpracování realizační PD 
d. Realizace výstavby 
e. Příprava uvedení do provozu, uvedení do provozu, zkušební 
provoz 
f. aktualizace dokumentace a systémů 
Jde o fázi projektu, kde už se dostáváme do skutečné realizace projektu. 
Neměli bychom zanedbávat projekční etapu této fáze. Náklady na PD činí 
4 – 8% celkových nákladů projektu což není zas až tak zanedbatelná částka.  
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2.2.3 Fáze provozní (operační) 
V této fázi je důležité projekt posuzovat jak z krátkodobého tak 
i z dlouhodobého hlediska. Krátkodobě je v naší pozornosti uvedení projektu 
do provozu. Z hlediska dlouhodobého je nutné sledovat hlavně celkovou 
strategii projektu, jestli jeho záměr odpovídá skutečnosti. To znamená sledovat 
vývoj výnosů a nákladů. Do toho můžeme zahrnout i údržbu zařízení. Je nutné 
náklady na její provádění odečíst od výnosů, jelikož tvoří nedílnou součást 
provozních nákladů, většinou fixního charakteru.  
2.2.4 Ukončení provozu, likvidace 
V konečné fázi projektu taktéž sledujeme příjmy a výdaje. Příjmy 
z likvidovaného majetku a náklady spojené s jeho likvidací. Rozdíl mezi těmito 
dvěma položkami představuje tzv. likvidační hodnotu projektu, která je 
důležitou informací pro peněžní toky projektu v jeho posledním roce působení 
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3 Riziko 
Pojem riziko je jistě hodně známý a kořeny tohoto slova sahají údajně 
až do 17. století, avšak jeho vysvětlení může být různorodé. Nemáme přesně 
danou definici tohoto slova, a proto jeho vysvětlení může mít více verzí 
a o většině nebudeme moci říct, že by nebyly v pořádku. Jendou z možných 
definicí rizika může být, že riziko je „pravděpodobnost či možnost vzniku 
ztráty, obecně nezdaru“.  
3.1 Pojetí rizika 
Rizika obsahující pouze negativní dopady: 
• možnost vzniku ztráty 
• možnost výskytu událostí, které zabrání či ohrozí dosažení cíle 
jednotlivce, investičního projektu či organizace 
• nebezpečí negativních odchylek od stanovených úrovní cílů 
jednotlivce, investičního projektu či organizace 
Rizika obsahující negativní i pozitivní dopady: 
• variabilita možných výsledků určitých procesů či aktivit 
• možnost odchylek od výsledků očekávaných či plánovaných 
• pravděpodobnost výsledků odlišných od očekávaných či 
plánovaných výsledků 
3.2 Klasifikování rizik 
Každé riziko má svoje příčiny a své následky. I proto je jisté, že 
klasifikace rizik bude rozdílná. [1,7,14] 
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• Podnikatelské a čisté riziko 
Podnikatelské (Business risk) – má pozitivní i negativní stránku 
Čisté (Pure risk) – má pouze negativní stránku; riziko vzniku pouze 
nepříznivých situací 
• Objektivní a subjektivní riziko 
Objektivní – rizika přírodní, katastrofy, živelné pohromy, sociálně 
patologické jevy 
Subjektivní – nedbalost, neodpovědnost, nekvalifikovanost, malé 
schopnosti adaptace 
• Systematické a nesystematické riziko 
Systematické (tržní riziko) – vyvoláno společnými faktory, postihuje 
v různé míře všechny hospodářské jednotky; nediverzifikovatelné 
Nesystematické (jedinečné, specifické riziko) – specifické pro jednotlivé 
firmy a jejich aktivity 
• Vnitřní a vnější riziko 
Vnitřní – rizika vztahující se k faktorům uvnitř firmy 
Vnější – vztah k podnikatelskému okolí, ve kterém firma podniká 
• Ovlivnitelné a neovlivnitelné riziko 
Ovlivnitelné – je možnost riziko eliminovat nebo snížit 
pravděpodobnost jeho vzniku 
Vnější – není možnost působit na příčiny rizika; možnost pouze 
přijmout opatření na snížení následků rizik 
• Primární a sekundární riziko 
Primární – jde o všechny faktory, které mohou ohrozit úspěšnost 
podnikatelské činnosti 
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Sekundární – bývá vyvoláno přijetím určitého opatření na eliminaci 
primárního rizika 
• Rizika ve fázi přípravy, realizace a provozu projektu 
Všechny rizika, která ohrožují úspěšné dokončení projektu a ohrožují 
ho ve všech jeho fázích jak po stránce finanční, časové i kvalitativní 
• Technicko-technologická 
Rizika spojená s vědecko-technickým vývojem; aplikace jeho výsledků 
může vést k neúspěchu 
• Výrobní 
Jde o rizika spojená s nedostatkem výrobních materiálů nebo všeobecně 
zdrojů různé povah, které mohou vést k ohrození průběhu výrobního 
procesu 
• Ekonomická 
Jsou vázána především na zvyšování nákladů (růst cen surovin, 
materiálů, energií atd.), což může zapříčinit překročení plánovaných 
nákladů 
• Tržní 
Jde o rizika ohrožující celkové hospodářské výsledky firmy, jelikož jsou 
spojena hlavně s prodejem výrobků (můžou nastat z důvodu 
neexistence zaručené poptávky po veřejných službách a jsou do jisté 
míry ovlivňovány i makroekonomickými ukazateli; riziko poptávky, 
riziko zvýhodnění konkurence) 
• Finanční 
Rizika týkající se hlavně způsobu financování, dosažitelnosti zdrojů pro 
financování projektu a taktéž schopnosti dostát závazkům 
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• Kreditní 
Riziko nazývané taktéž úvěrové riziko, které je spojené s neschopností 
nebo neochotou protistrany plnit své závazky (patří sem i riziko 
likvidity, které plyne z monetární nesolventnosti soukromého sektoru) 
• Legislativní 
Všechna rizika spojená s hospodářskou a legislativní politikou vlády 
• Politická 
Tato rizika zahrnují stávky, rasové nepokoje, války; vše co je spojeno 
s politickou nestabilitou případně rizika spojená podnikáním 
v zahraničí (například podnikání v rozvojových zemích) 
• Environmentální  
• Lidský faktor 
• Informační 
• Zásahy z vyšší moci 
3.3 Ekonomické riziko 
Ekonomické riziko zahrnuje rozsáhlou škálu rizik nákladových, která 
jsou vyvolávána především růstem nákupních cen, surovin, energií a dalších.  
Nejsou to však jen tyto položky. Dalšími faktory, které toto riziko ovlivňují, jsou 
i rizika spojená s rozpočtovou politikou, značný vliv má inflace a taktéž 
všeobecně obchodní činnost. Zejména zahraniční. 
Pokud jde o rizika investičních projektů, riziko ekonomické je jedním 
z největších. Je tu počítáno hlavně se ztrátou, a to v odchylce od 
předpokládaných výsledků. Pokud budeme přemýšlet, co může ovlivnit 
úspěch takovéhoto projektu, jsou to např.:  
21 
 
- Výraznější změny v poptávce a poklesu odbytu 
- Změny cen vstupů i výstupů 
- Podcenění investičních nákladů, nároků na pracovní kapitál 
- Změny makroekonomické a hospodářské politiky 
- Změny mezinárodního a ekonomického a politického okolí 
Pokud však jde o jakékoli riziko, posudky nebo analýzy tohoto rizika 
by se měly provádět u zrodu investičního projektu. 
3.4 Analýza rizik 
Abychom byli schopni rizika eliminovat nebo úplně vyloučit, je potřeba 
je především analyzovat a zjistit, jaké ohrožení můžou způsobit. Je nutné 
definovat hrozby, které z jednotlivých rizik plynou, jaká je jejich 
pravděpodobnost výskytu a jaké jsou jejich dopady.  
Pokud bychom chtěli shrnout analýzu rizik do uceleného celku, 
můžeme použít těchto pár bodů: [1,15] 
• Identifikace aktiv 
• Stanovení hodnot aktiv 
• Identifikace hrozeb a slabin  
• Stanovení závažnosti hrozeb a míry zranitelnosti 
3.4.1 Pojmy 
• Aktivum  
Aktivem rozumíme všechno, co má pro nás hodnotu jako pro subjekt 
s investičním záměrem, a tato hodnota může být zmenšena působením rizika.  
Jako taková se aktiva dělí na hmotná a nehmotná. Nastat může však 
i případ, kdy jsou aktiva definována jako subjekt, který může být ohrožen sám 
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ve své podstatě. Hodnotu aktiva lze vyjádřit subjektivně, oceněním důležitosti 
pro subjekt, nebo objektivně, obecnou cenou.  
• Hrozba 
Hrozbou rozumíme všechno co má nežádoucí vliv na bezpečnost, 
případně může způsobit škodu. Pokud chceme charakterizovat hrozbu, nejlepší 
cestou je poznat její úroveň. Úroveň charakterizují následující faktory:  
Nebezpečnost: schopnost hrozby způsobit škodu 
Přístup: pravděpodobnost, že se hrozba dostane svým působením 
k aktivu 
Motivace: odhad zájmu iniciace hrozby vůči aktivu 
• Zranitelnost  
Tak jak už název napovídá, zranitelnost vyjadřuje určitý nedostatek 
nebo slabinu analyzovaného aktiva. Tu může hrozba využít pro uplatnění 
svého vlivu, který je ovšem nežádoucí. Zranitelnost vyjadřuje citlivost aktiva na 
působení dané hrozby. Pro charakteristiku zranitelnosti je nejvýznamnější její 
úroveň. Úroveň se hodnotí podle dvou faktorů:  
Citlivost: náchylnost na poškození 
Kritičnost: důležitost aktiva pro analyzovaný subjekt 
• Protiopatření 
Protiopatřeními jsou nazývány všechny postupy a procesy, které byly 
navrženy jako opatření na zmírnění působení hrozby. Každé má svůj cíl, jakým 
je většinou předcházet škodám.  
Pro jejich charakteristiku nám stačí dvě slova. Jsou to efektivita a 
náklady. Efektivitou rozumíme, jak velký účinek bude mít dané protiopatření 
na určitou hrozbu. Je vhodným doplňkem při hodnocení jeho vhodnosti. 
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Náklady jsou doslova částkou vynaloženou na určité protiopatření, na jeho 
pořízení, zavedení a jeho provozování.  
3.4.2 Vztahy v analýze rizik 
 
Obr. č. 1: Vztahy v analýze rizik[4] 
3.4.3 Obecná forma analýzy rizik 
I když byl v úvodu kapitoly zmíněn průběh poznávání rizik, je důležité 
seznámit se s touto problematikou trochu více. Už jen z toho důvodu, že pokud 
na počátku projektu nebudeme co nejkompletněji seznámeni s riziky, která se 
mohou vyskytnout, bude problém pro investora později se s problémy 
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vypořádat. Je samozřejmé, že to, o čem víme, je pro nás následně menší 
hrozbou než to, co by nás mohlo překvapit. 
Pokud se budeme zabývat investičním projektem, je pro nás 
samozřejmě prioritou objevit co nejvíc možných úskalí, která by investiční 
záměr mohla ohrozit. I proto je dobré snažit se určitým způsobem hledání rizik 
rozčlenit i v rámci průběhu projektu. Jako první se nám tedy nejspíš nabídne 
členění projektu tak, jak sám postupuje, a to od fáze investiční až po fázi 
likvidační. Už zde jsme schopni identifikovat 4 samostatné skupiny rizik, která 
se mohou vyskytnout (př.: riziko právní nebo smluvní) 
Jako hlavní nástroje můžeme identifikovat například kontrolní 
seznamy, katalogy rizik, skupinové diskuze, určité nástroje strategické analýzy 
nebo taktéž kognitivní mapy. 
3.5 Metody analýzy rizik 
Rizik je mnoho, a proto při jejich hodnocení nejde použít jen jednu 
zaručenou a stejnou metodu. Většinou se rizika dají charakterizovat hodnotou, 
nějakým rozsahem nebo se hodnotí nějakým subjektivním dojmem. Jako dvě 
základní metody jsou proto používány metoda kvalitativní a metoda 
kvantitativní. Můžeme se setkat samozřejmě i s jejich kombinací. To většinou 
pro přesnější určení. [15] 
3.5.1 Kvalitativní metody 
Kvalitativní metody jsou obvykle jednodušší, rychlejší a subjektivnější. 
Často se v tomto případě používá slovní hodnocení, které vyjadřuje míru rizika. 
Každé riziko tak může mít jiný popis a rozsah, jinou škálu. Mohou být popsána 
různým způsobem. Bohužel tato metoda není moc účinná z hlediska hodnocení 
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finančních nákladů, které jsou potřeba pro eliminaci hrozeb, které mohou být 
hodnoceny například slovní škálou jako vysoké. 
Stupeň významnosti rizika je definován jako součin váhy rizikového 
faktoru (v) a rizikovosti faktoru (rp). 
R = rp x v 
Použití: 
• úvodní přehled vedoucí k identifikaci rizik vyžadující podrobnější 
zkoumání 
• při dostačujícím rozhodování na základě jejich výsledků 
• při zdrojích, které nejsou dostačující k provedení kvantitativní analýzy 
Základ: 
• hodnocení využívající multioborové skupiny respondentů 
• hodnocení specialistů a expertů 
• strukturovaná interview a dotazníky 
3.5.2 Kvantitativní metody 
Tak jak už název napovídá, metody kvantitativní jsou založeny na 
matematickém výpočtu rizika. Úlohu zde hraje frekvence výskytu hrozby, 
jejího dopadu. Provedení těchto metod je více časově náročné a vyžaduje 
mnoho času a vynaloženého úsilí. Dosažený výsledek je však mnohem 
výhodnější pro zvládnutí rizik, jelikož je většinou vyjádřen finančně.  
Jelikož tyto metody jsou velice formální, jejich zpracování je dáno 
určitým postupem. Proto se může stát, že nebudou posuzována všechna 
specifika, a to může způsobit vysokou zranitelnost projektu. Dalo by se říct, že 
vlivem rozsáhlých postupů, je velká pravděpodobnost zanedbání některého 
z důležitých detailů.  
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3.5.3 Přehled metod analýzy (identifikace) rizik 
Metoda Delphi (Metoda účelových interview) 
Tato metoda spočívá v řízeném kontaktu mezi členy hodnotící skupiny 
a dotazovanými. Je založena na vyplňování dotazníků skládajících se ze dvou 
částí. Z části pevné, které jsou předem dané a z části variabilní, která je tvořena 
v průběhu hovoru s dotazovaným. Metoda by se měla zaměřit na faktory, jako 
jsou druh a popis rizika, pravděpodobnost jeho vzniku, nebo třeba na nositele 
rizika. 
Check List (Kontrolní seznam) 
Metoda kontrolního seznamu je kontrolou plnění předem stanovených 
podmínek pomocí kontrolních listů, které jsou tvořeny dle charakteristik 
sledovaného subjektu (systému činností) souvisejících se vznikem škod, 
potenciálními dopady, selháním. Často se opírá o informace a vědomosti 
získané z podobných projektů.  
Analýza předpokladů 
Podstatou této metody je analyzovat předpoklady, které vznikají 
s každým novým projektem. Důraz klade na eliminaci nepřesných 
a nekompletních předpokladů. Je dobré se zaobírat taky možností souběhu 
různých rizik, která mohou nastat. 
Safety Audit (Bezpečnostní kontrola) 
Dle napovídající názvu jde o metodu spojenou s postupem 
vyhledávajícím rizikové situace a následným návrhem možných opatření pro 
zvýšení bezpečnosti.  
What – If Analysis (Analýza „Co se stane když…“) 
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Postup této metody spočívá v hledání dopadů situací, které mohou 
nastat. V této metodě jsou využity hlavně zkušenosti a myšlenky lidí znalých 
problematiky formou skupinové diskuze. V této diskuzi jsou probrány dané 
nápady, návrhy, popřípadě pouze myšlenky. 
Preliminary Hazard Analysis - PHA (Předběžná analýza ohrožení) 
Jde o analýzu slabých míst a identifikování nebezpečí v systému. Tato 
slabá místa se následně klasifikují a zjišťuje se pravděpodobnost jejich výskytu.  
V podstatě tato metoda představuje soubor technik vhodných pro posouzení 
rizik a jejich následků. 
Další metody: 
Process Quantitative Risk Analysis - QRA (Analýza kvantitativních rizik 
procesu) 
Hazard Operation Process – HAZOP  (Analýza ohrožení 
a provozuschopnosti) 
Event Tree Analysis - ETA (Analýza stromu událostí) 
Failure Mode and Effect Analysis - FMEA (Analýza selhání a jejich dopadů) 
Fault Tree Analysis - FTA (Analýza stromu poruch) 
Human Reliability Analysis - HRA (Analýza lidské spolehlivosti) 
Fuzzy Set and Verbal Verdict Method – FL-VV (Metoda mlhavé logiky 
verbálních výroků) 
Relative Ranking – RR (Relativní klasifikace) 
Causes and Consequences Analysis – CCA (Analýza příčin a dopadů) 
Probabilistic Safety Assessment – PSA (Metoda pravděpodobnostního 
hodnocení) [13] 
Tak jako všechno a vždy by i po analýze rizik měla být tato rizika, jejich 
faktory a všechno ostatní písemně zdokumentováno. Součástí této 
dokumentace by měly být: 
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 - charakteristiky předpokladů, ze kterých se vycházelo 
 - informační zdroje, které byli použity 
 - důvody využití té které metody pro stanovení rizika 
 - charakteristiky rizik, jejich začlenění do kategorií 
 - odhady pravděpodobností výskytu  
3.6 Měření rizika 
Vyjádřit míru rizika je z určitého pohledu dosti subjektivní záležitost. 
Jelikož je ale pro nás hodnota rizika (jeho „velikost“) důležitá, měli bychom být 
schopni tuhle míru nějakým i objektivním způsobem určit. V kapitole o analýze 
rizik bylo zmíněno hodně způsobů jak rizika analyzovat. Početnější je však 
skupina analýz týkající se hlavně potencionálního dopadu, které se často opírají 
o méně objektivní fakta, jako jsou například bodové stupnice, nebo slovní 
hodnocení. I když jsou tato hodnocení prováděna většinou velice 
kvalifikovanými pracovníky, i tak existuje procento určité subjektivizace, které 
ovlivňuje tento postup.  
3.6.1 Vyjádření rizika (slovní, číselné) 
Tabulka. č. 1: Vyjádření pravděpodobnosti vzniku rizika projektu[2] 
Pravděpodobnost 
Stupnice Deskriptor 
1 
Téměř nemožná 
(výskyt rizika je krajně nepravděpodobný, lze 
předpokládat, že nebezpečí nemusí narůstat) 
2 
Výjimečně možná 
(výskyt rizika je nepravděpodobný, ale možný, lze 
předpokládat, že nebezpečí může výjimečně nastat) 
3 
Běžně možná 
(výskyt rizika pravděpodobný, lze očekávat, že 
nebezpečí nastane několikrát) 
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4 
Pravděpodobná 
(výskyt rizika s vyšší pravděpodobností, lze očekávat, 
že nebezpečí nastane často) 
5 
Hraničí s jistotou 
(výskyt rizika s vysokou pravděpodobností, 
nebezpečí je trvalé) 
Tabulka č. 2: Vyjádření intenzity negativního dopadu rizika na projekt[2] 
Intenzita negativního dopadu 
Stupnice Deskriptor 
5 
Nepřijatelná 
(ohrožení až zastavení dalšího vývoje projektu stavby, 
dopad významně ohrožující náklady projektu) 
4 
Velmi významná 
(zásadní narušení nebo pozastavení činností projektu 
stavby, dopad ohrožující náklady projektu) 
3 
Významná 
(narušení vývoje projektu, citelný zásah do nákladů 
projektu) 
2 
Drobná 
(nepodstatné narušení vývoje projektu, snesitelný 
náklad do nákladů projektu) 
1 
Neznatelná 
(nepodstatné narušení vývoje projektu, nepatrný 
zásah do předpokládaných nákladů projektu) 
 
Vztažení míry rizika k pravděpodobnosti jeho výskytu je časté. Jako 
taková se větší pravděpodobnost výskytu může jevit jako rizikovější. Toto 
tvrzení odpovídá i určité definici rizika, která považuje riziko za možnost 
nepříznivé odchylky od požadovaného nebo žádoucího výsledku. 
Velmi užívanou metodou k hodnocení míry rizika je také analýza 
citlivosti. Její využití spočívá v testování a měření vlivů různě velkých 
odchylek parametrů projektu na projekt jako celek a jeho výsledky. Při této 
metodě je využito modelování různých ať už optimistických nebo 
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pesimistických scénářů. Můžeme se soustředit buď na jedno kritérium, nebo na 
jejich různé počty a kombinace.  
Další podobnou a využívanou metodou je analýza pravděpodobnosti. 
Zaměřuje se na skutečnost, že investiční prostředí je schopno nabývat různých 
stavů. Tím pádem pracuje se skutečností, že „stavy světa“ (nějaké budoucí 
situace) mají vliv na výsledky projektu. Jako hmatatelný výstup této teorie jsou 
rozdělení pravděpodobnosti určitých ukazatelů, jako jsou například čistá 
současná ekonomická hodnota, nebo očekávané vnitřní výnosové procento. 
Jak už bylo vzpomenuto, důležité je pravděpodobnostní rozdělení. Je to 
možnost, jak číselně (kvantitativně) vyjádřit míru rizika, jeho velikost za 
předpokladu identifikovaných kritérií. Velikou pozornost je potřeba věnovat 
i faktu, že riziko se většinou nevyskytuje izolovaně jako samostatné, ale často se 
spíše setkáme s kombinací rizik, které na projekt mají vliv. 
Vhodné číselné míry rizika: 
• Pravděpodobnosti nedosažení (případně překročení) určité hodnoty 
kritéria 
• Statistické charakteristiky variability kritéria, zahrnující rozptyl, 
směrodatnou odchylku a variační koeficient 
• Hodnoty kritéria, které budou překročeny (či nedosaženy) se 
zvolenou pravděpodobností 
Jako jedna z metod, které efektivně dokážou podle zvolených kritérií 
zhodnotit míru rizika, je často užívána i metoda Monte Carlo. Její nespornou 
výhodou je přímé grafické znázornění výsledků a taktéž počet testovaných 
hypotéz. Základní princip metody MC spočívá v postupném generování 
pseudonáhodných čísel v rozmezí (0; 1), která jsou následně transformována při 
respektování zákona rozdělení náhodné veličiny na hodnoty příslušné náhodné 
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veličiny. Postup je však založen na několika krocích. Důležitým základem je 
vytvořit správný matematický model simulace. Následně určíme klíčové 
faktory rizika. Stanovíme pravděpodobnostní rozdělení, statistické závislosti 
faktorů rizika a pak už jen využijeme software k simulování.  
3.6.2 Statistické charakteristiky variability 
Pod tímto pojmem se myslí rozptyl, směrodatná odchylka nebo variační 
koeficient. Pomocí nich vyjadřujeme vzdálenost hodnoty kritéria od jeho 
očekávané hodnoty. Vzdálenost hodnoty kritéria od střední hodnoty určuje 
velikost rozptylu a směrodatné odchylky. Závislost těchto dvou (tří) veličin je 
přímá. Čím větší je vzdálenost, tím větší je hodnota rozptylu.  
     = ∑  − () ∗  [3] 
R  rozptyl kritéria hodnocení 
xi  velikost kritéria hodnocení projektu při i-tém stavu světa 
E(x)  střední hodnota kritéria hodnocení 
pi  pravděpodobnost i-tého stavu světa 
n  celkový počet stavů světa 
Jako nejuniverzálnější veličinu, můžeme brát variační koeficient. Je 
vyjádřením relativní míry rizika a stanovujeme ho pomocí podílu směrodatné 
odchylky a střední hodnoty kritéria. 
Pokud chceme tyto veličiny používat, musíme ale také počítat s tím, že 
rozdělení pravděpodobnosti kritéria, ke kterému se riziko vztahuje, by mělo být 
alespoň přibližně symetrické. Pokud toto není splněno, i když nemusí, setkáme 
se v takovém případě s pojmem Value at Risk. 
Value at Risk – základem této metody je stanovení hodnot kritéria, která 
bude překročena nebo nedosažena s předem danou pravděpodobností[4] 
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Následky 
Pravd
ěpod
obnost 
Riziko 
Ochrana 
Prevence 
3.6.3 Postoj k riziku 
Ten kdo o projektu, dané investici rozhoduje, má také právo udělat si 
na danou problematiku určitý názor. Většinou jsou to investoři nebo lidi, kteří 
jsou do dané situace náležitě zainteresovaní. V oblasti investic se můžeme 
setkat s těmito postoji: 
• Averze k riziku – už z principu nejsou lidé s tímto postojem pro přijímání 
projektů, které jsou hodně rizikové, naopak vyhledávají projekty kterých 
rizikovost je hodně malá a výsledky jsou přijatelné, ne však ty nejlepší 
možné 
• Sklon k riziku – lidé s tímto sklonem jsou přesným opakem, a jejich cílem, 
dalo by se říci, je vyhledávání přesně takovýchto projektů (projekty 
s vyšším rizikem, ale náležitým ziskem) 
• Neutrální postoj k riziku – v tomto případě jsou sklon a averze ve stejném 
poměru 
3.7 Řízení rizika 
 
 
 
 
Obr. č. 2: Riziková funkce[1] 
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Na úvod jsme se podívali na funkční závislost mezi jednotlivými 
složkami rizika. Z daného vyjádření funkce je zřejmé, že řízení rizika můžeme 
provádět jak snižováním výskytu rizika – prevence, tak snižováním následků 
rizika, případně jejich závažnosti – ochrana. 
Řízení rizik je souvislý proces, který je přítomen ve všech fázích 
investičního projektu. Jeho podstatou je neustálé sledování možných vzniklých 
rizik. Snaží se zamezit působení, či už existujících nebo budoucích negativních 
faktorů (dopadů), a navrhuje řešení a způsoby pro snižování nebo eliminaci 
nežádoucích účinků těchto faktorů na daný projekt. Snaží se využívat co nejvíce 
působení pozitivních vlivů. Součástí řízení rizik je i nějaký proces rozhodování 
zajišťovaný managementem pro řízení rizik, který se opírá o výsledky z analýzy 
rizik a zvažuje všechny možné vedlejší faktory, jako jsou např.: faktory 
ekonomické, technické, politické a sociální, a z nich vytváří náležitá preventivní 
nebo regulační opatření. 
3.7.1 Základní oblasti řízení rizik 
Celková problematika řízení rizik je hodně široká. Samozřejmě 
početnost druhů rizik způsobuje potřebu odlišných přístupů k jejich řízení. 
Základní oblasti řízení rizik jsou: [15] 
• Přírodní katastrofy a havárie (technologická rizika) 
• Rizika ochrany životního prostředí 
• Finanční rizika  
o Investiční (odhad ziskovosti investic) 
o Pojišťovací (odhad rizika, že dojde k pojistné události) 
• Projektová rizika 
• Obchodní rizika 
o Marketingové (neúspěšný výrobek, jeho neprodejnost) 
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o Strategické (produkt nezapadající do strategie podniku) 
o Riziko managementu (ztráta podpory projektu) 
o Rozpočtové (nedodržení rozpočtu) 
• Technická rizika (u všech typů inženýrských konstrukcí, včetně 
materiálů a staveb) 
Ve všech oblastech bychom však na stejné úrovni měli být seznámeni 
s veškerými informacemi, které jsou k dispozici, a měli bychom se snažit je co 
nejlépe zanalyzovat a využít. 
3.7.2 Rizika jednotlivých fází investičního projektu 
Projekty investičního charakteru, zejména ve stavebnictví, mají jasně 
daná pravidla, která se těžko obcházejí. Proto jejich dodržování jak 
v investičním procesu, tak v řízení rizik, má své opodstatnění. Obrázek níže 
jasně dává najevo, které oblasti jsou zkoumány z hlediska rizik. Jsou to oblasti 
řízení rizika ve fázích životního cyklu projektu.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Obr. č. 3.: Řízení rizik[3] 
Dokumentace pro územní řízení 
Dokumentace pro stavební povolení 
Dokumentace pro zadání stavby 
Výběr zhotovitele 
Realizační dokumentace 
Výstavba 
Provoz 
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Předinvestiční fáze 
Jestli se podíváme na dokumentaci tvořenou v průběhu předinvestiční 
fáze, je zřejmé, že by měla být jedním z hlavních ukazatelů, jakým rizikům 
můžeme v našem projektu čelit. Asi nejdůležitější je studie proveditelnosti, 
která podle dokonalosti jejího provedení je schopna nás seznámit s co možná 
největším počtem faktů, které jsou pro rozhodování o projektu v zárodku 
potřeba. Je souborem informací o tom, jak jsme schopni projekt kvalitně 
provézt, jak efektivně využít všechny možné zdroje, čemu se vyvarovat a na co 
si dávat pozor.  
Výběr zhotovitele 
Pokud budeme chtít, aby práce na projektu byly co nejlépe odvedeny, 
jsme, dalo by se říci, povinni věnovat se s velkou pozorností výběrovému řízení 
na zhotovitele. Jako zadavatel jsme oprávněni nastavovat své vlastní 
podmínky, které by neměly opomenout podklady ze studie proveditelnosti 
a v nemalém množství by se měly opírat o výsledky kvantitativní analýzy rizik. 
Každý uchazeč by měl ve svých podkladech poskytnout informace o 
dosavadních realizacích a tím pádem o odborných zkušenostech podle oboru 
zaměření. Taktéž mají možnost ve svých žádostech projevit své záměry 
s řízením rizika. Zmínka o této problematice je dobrým bodem, protože pro 
investora je hodně důležité vědět, jak je vybraný zhotovitel schopen zabraňovat 
rizikům a jaké s tím má zkušenosti. 
Pokud by i v tomto případě však podmínky nebyly zcela splněny, nebo 
ne zcela jasné a zřejmé a výběr zhotovitele by byl i tak nutný, například 
z časových důvodů nebo technologických, poslední doložkou, která by ve 
smlouvě neměla chybět, je pojistné. Hodně častý výskyt problematických míst 
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nyní nutí zadavatele do smlouvy zahrnout i uzavření pojistné smlouvy 
zhotovitelem na krytí jeho vlastních rizik spojených s výstavbou. 
3.8 Snižování rizika 
Každé riziko se dá, jak už bylo řečeno, určitým způsobem vyčíslit a tím 
se dá i vyjádřit jeho hodnota v peněžních jednotkách. Není výjimkou, že riziko 
se někdy může projevit a proto i finanční zátěž, kterou může způsobovat, není 
vždy úplně přijatelná. Proto bychom se měli co nejvíce, i z tohoto důvodu, 
snažit riziko eliminovat. Ať už v jeho zárodku na počátku projektu, nebo u 
rizika už vzniklého, se musíme snažit o jeho snižování. 
V zásadě známe dva způsoby, jak ochranu a prevenci proti riziku 
realizovat: [12,15] 
• Odstranění příčin a tím jeho eliminace nebo taky snižování 
podnikatelského rizika. Tento způsob je nazýván taky jako ofenzivní 
přístup k riziku. Jde například o odstranění konkurenta. 
• Snížení nepříznivých důsledků rizika na únosnou míru nebo též 
zavedení nápravných opatření vedoucích ke snížení dopadu rizika. 
Tento způsob je nazýván taky jako defenzivní přístup k riziku. 
Můžeme sem zařadit například pojištění nebo diverzifikaci. 
3.8.1 Prevence proti riziku 
Preventivních opatření proti riziku je několik druhů. Asi hlavním 
pojmem je transfer rizika. Dále bychom však neměli opomenout ani pojmy, jako 
jsou využívání síly, kvalitní informace, kvalita zdrojového zabezpečení nebo 
vertikální integrace. 
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Transfer rizika 
Slovo transfer v sobě zahrnuje docela jasnou představu o tom, jaký je 
význam této metody. Jde o přesun, přesun rizika nebo jeho části na jiné 
subjekty zainteresované ať už v přípravě nebo realizaci investičního projektu. 
Zčásti záleží i na postavení podniku v rámci trhu, kdy je podnik schopen 
vyjednávat podmínky různými způsoby. Jako vše v dnešní době je i přesun 
rizika vhodné zahrnout do smluvních podmínek, z čehož je i zřejmé, že by 
s ním měly být obeznámeny obě strany, kterých se tento transfer týká. Jasnější 
představu o této problematice nám můžou poskytnout možné způsoby 
přesunutí rizika. Riziko (v předinvestiční a investiční fázi) lze převést 
například: 
• z investora na zhotovitele 
• ze zhotovitele na subdodavatele 
• z projektanta na konzultanta 
• z investora na projektanta 
Co se týče provozní fáze, hlavní akceptor přeneseného rizika může být 
dodavatel. Jde především o problematiku týkající se cen dodávaných materiálů 
nebo vstupních surovin. V této etapě jsme tímto přesunem schopni relativně 
slušně eliminovat pohyb cen vstupů.  
Snaha přenášení rizika není neopodstatněná. V globálním měřítku by 
mělo riziko ležet na subjektu, který má schopnosti a znalosti v tom daném 
oboru tato rizika nejlépe identifikovat a zvládat a je k tomu určitým způsobem 
kompetentní. 
Vertikální integrace 
V tomto případě platí, že nejlepší je spolehnout se sám na sebe. Aspoň 
k tomuto by se dala přirovnat tato metoda. Vertikální integrace značí, že firma 
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ve snaze optimalizovat ztráty na sebe přenese kontrolu nad vstupy a výstupy. 
Buď si vyrábí vstupy, nebo disponuje vlastními výstupy. Tato metoda je 
zaměřená především na snižování rizik plynoucích z výroby a na snižování 
nákladů spojených s dodavatelskými postupy a nákupem vstupů. Systém je 
vhodný i z jiných důvodů, například při uchovávání tajemství ohledně 
technologií, které mohou být velice specifikované. Rozeznáváme dva typy 
vertikální integrace: 
• Zpětnou integraci – rozumíme tím majetkový vstup podniku do 
podniku dodavatele. Snahou je zde minimalizovat náklady na 
vstupy a eliminovat co možná nejvíce riziko ceny a kvality (Jako 
příklad můžeme zmínit například výrobce mléčných výrobků, který 
si koupí stádo krav) 
• Dopřednou integraci – projevuje se zde snaha výrobce nebo prodejce 
o rozšíření sortimentu v zájmu uspokojení zákazníků, jejich potřeb a 
požadavků. Je to způsob vstupu výrobce do následného procesu 
spotřeby. Rozšiřuje sortiment směrem „nahoru“ (Jako příklad 
můžeme uvézt třeba prodejce speciální vlasové kosmetiky, který si 
otevře kadeřnický salón). 
Využívání síly 
Samozřejmě tento obrat nevystihuje přesně, co je tímto pojmem 
myšleno. Je použit obrazně, i když ne zcela bezvýznamně. Má se jím na mysli 
využití vyšších stupňů našich orgánů, jako jsou například státní, k určování 
podmínek pro budoucí podnikatelskou činnost. Je samozřejmé, že obcházet 
zákony není pro čistý obchodní styk v konečném důsledku velmi efektivní. 
Proto je potřeba respektovat zásahy státu ve formě zákonů například při žádání 
o v dnešní době hodně populární dotační prostředky. Výhody vyšší moci 
39 
 
najdeme ale například i v oblasti konkurence, kdy by měla snaha státu omezit 
vstup zahraničí na domácí trh. To by mělo mít pozitivní dopad na domácí 
ekonomiku ve formě prosazení se tuzemských firem. 
Informovanost 
Není novinkou, že informace hýbou světem. Pravda je, že informace je 
dnes asi nejcennějším zbožím na trhu. Vzhledem k hodně vysokému trendu 
inovací a vývojových postupů je trh docela solidně přesycen některými výrobky 
a nabídkami služeb. Jde o konkurenční boj, který jsme schopni vyhrávat, pouze 
pokud se budeme snažit zákazníkům porozumět. Z tohoto hlediska je velice 
dobré snažit se stávajícím i potencionálním budoucím zákazníkům hodně 
věnovat, a hlavně se věnovat jejich potřebám a požadavkům. Je dobré vědět, co 
lidi chtějí. Podle omezenosti našich možností jsme schopni zjistit vždy určité 
procento všech informací. Není na škodu snažit se věnovat i například 
demografickým průzkumům, nebo se snažit rozlišit příjmové skupiny. 
Pokračovat můžeme i průzkumem okolního trhu, jaké složení služeb nebo 
produktů je v okolí k dispozici. Tyhle všechny informace mohou být 
nápomocny k eliminaci rizika malé poptávky. 
Kvalita vstupů (kvalita zdrojového zabezpečení) 
Jak víme, proces investičního projektu se skládá z několika bodů. Když 
budeme chtít, abychom svému zákazníkovi dodali žádané zboží v co možná 
největší kvalitě, je na nás, jak tuto kvalitu zabezpečíme a jak moc u toho 
budeme riskovat.  
Snaha být nejlepší zahrnuje v případě spolupráce výběr co nejlepšího 
a nejzkušenějšího partnera. Jestli se chceme vyhnout riziku snížení celkové 
kvality, měli bychom se snažit rozšiřovat neustále své řady možných 
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(potencionálních) zaměstnanců a dodavatelů, hlavně proto, abychom zjistili, 
kteří jsou nejlepší. Pro co nejvyšší kvalitu se musíme snažit sehnat co nejlepší 
a nejkvalifikovanější pracovníky, nejlépe s letitými zkušenostmi. To samé platí 
o dodavatelích a vstupních materiálech nebo zdrojích, které využíváme. 
V dnešní době hraje často větší roli kvalita než cena, a proto kvalitní, nové 
materiály případně technologie, nebo vybavení jsou jen přínosem. K tomu nám 
pomáhají i vhodná výběrová řízení, v kterých jsme schopni nastavit velkou 
většinu požadavků a podmínek.  
3.8.2 Způsoby snižování dopadů rizika 
V případě opožděné reakce na možné riziko, musíme počítat 
s důsledky, které toto způsobí. Pro takovéto případy existuje možnost jak aspoň 
z velké části vyvrátit ten nejhorší scénář. Při řešení následků nepohlídaného 
rizika se setkáme s pojmy, jako jsou diverzifikace, flexibilita, pojištění, nebo 
rozdělení rizika. [7] 
Diverzifikace 
Diverzifikace je typicky defenzivní strategií. Tento postup je v oblasti 
rizik hodně často používán, a jeho princip spočívá ve snaze rozložení rizika na 
co největší základnu.  
 
 
 
 
 
Obr. č. 4: Diverzifikace rizik[3] 
DIVERZIFIKACE 
Výrobního 
programu 
Zákazníků a 
odbytových cest 
Zajištění 
vstupů 
Geografická 
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- diverzifikace výrobního programu – rozšíření nabídky například 
bytové výstavby o byty s nadstandardem nebo jiné. 
- diverzifikace zákazníků a odbytových cest  
- diverzifikace zajišťování vstupů 
- geografická diverzifikace – rozšíření podniku do jiných regionů nebo 
zemí pro snížení například politického rizika 
Diverzifikace rizika funguje tím líp, čím víc jsme schopni rozdělit 
a rozprostřít jednotlivá opatření. Měla by být na sobě co nejméně závislá.  
Flexibilita 
Dobrá informovanost nám pomáhá i v tomto případě. Flexibilita je pro 
projekt hodně důležitá jakožto schopnost velmi pružně reagovat na změny 
projektu, jeho faktorů nebo faktorů podnikatelského okolí. Mezi takováto 
opatření může patřit například urychlení nebo odklad, zvýšení nebo snížení 
například počtu zaměstnanců, a v neposledním případě i ukončení projektu 
pokud je to nevyhnutné. Důležité je však i být schopen takto reagovat za 
minimální náklady. 
Maximalizace zefektivnění flexibility jako opatřením může být 
podpořena několika způsoby: 
- universálnost výrobního zařízení – to umožňuje větší rozlišení 
výroby v případě potřeby přizpůsobit se vzniklým novým 
podmínkám 
- organizační uspořádání podniku 
- etapizace projektu – princip etapizace zaručuje vždy aspoň nějaký 
posun projektu bez toho, aby se problémy zjišťovaly opožděně 
- plán korekčních opatření – zde se neobejdeme bez nějakých 
doplňujících informací ohledně použití plánu, kdy a za jakých 
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okolností by měl být použit, taktéž bychom měli před jeho využitím 
vědět, jak bude financován a snažit se vyčlenit potřebné finance na 
jeho aplikaci 
Zvýšení flexibility sebou nese bohužel i zvýšené náklady a je na 
každém investorovi, aby si byl schopen porovnat vynaložené náklady 
s množstvím rizika, které odstraní. 
Pojištění 
Samozřejmě tak, jako skoro všechno na tomto světě, se dá pojistit 
i riziko projektu. Můžeme se setkat se dvěma způsoby pojištění: 
- pojištění čistého rizika projektu, kdy je projekt pojištěn proti 
živelným pohromám, pojištění proti škodám způsobeným 
podnikem, provozem podniku, nebo pojištění provozu podniku 
- pojistit se dají i podnikatelská rizika, které se týkají například hlavně 
obchodování se zahraničím nebo exportem 
Dělení rizika 
Jde o dělení rizika mezi dva a více subjektů. Jako hodně populární 
v této oblasti a v dnešní době hodně probírané, jsou projekty typu PPP, které 
jsou jasným příkladem rozdělení rizika mezi soukromý a veřejný sektor. 
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4 Projekt Aquapark Uherské Hradiště 
Projektování budov a jiných staveb pro trávení volného času je v dnešní 
době velmi populární. Jde o revitalizace území, nebo nová hřiště pro děti 
i dospívající. Pokud se ale podíváme na větší stavby, jsou v obzoru bohaté 
sportovní stadiony nebo plavecké bazény a taktéž aquaparky, které jsou 
v poslední době čím dál populárnější. Nespornou výhodou těchto zařízení, 
pokud jejich projekt je vystavěn na dobrém základu, je jejich celoroční 
využitelnost. Popřípadě spojení vícero funkcí. 
Město Uherské Hradiště je jako centrum Slovácka jedno z významně 
reprezentujících center. I když jeho rozloha není omračující, jeho počet aktivit je 
vysoký. Město je hodně kulturně založeno, centrum se stalo městskou 
památkovou zónou a to je jen zlomek toho co by se dalo o tomto městě říci. 
Město svojí rozlohou a plánem není moc rozložité, a jeho poslední vývoj se 
udával spíše směrem zvelebování širšího centra, nežli přílišnou výstavbou 
kolem. Pokud městem projíždíte směrem na Zlín, všimnete si velkého 
sportovního stadionu, který je jedním z nejmodernějších v České republice. I on 
je totiž součásti značně velkého areálu volného času nacházejícího se nedaleko 
od nejhlavnějšího centra města. Pokud se dnes podíváte na tento areál, najdete 
v něm spoustu možností jak trávit volný čas. 
Stavba Aquaparku je hodně finančně náročný plán, který vyžaduje 
velice pečlivý přístup. Město před výstavbou uvažovalo, jak naložit se starým 
bazénem a jeho okolím. Jeho stav byl havarijní a bazén byl už druhým rokem 
uzavřen. Padla otázka, jestli bazén rekonstruovat, nebo ho kompletně přestavět. 
Samozřejmě jako jednorázová možnost se zdálo levnější rekonstruovat, i když 
město by se zadlužilo. Nakonec však město přikročilo k variantě vybudovat 
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areál sportovně-relaxačního charakteru, který svou kvalitou a provedením 
mohl být považován za nadčasový. 
4.1 Socioekonomická analýza prostředí 
Pro detailnější popsání podmínek, které doprovázejí rozhodování 
o takovýchto investicích, se podíváme na všeobecné shrnutí externích a možná 
některých interních vlivů.  
Ekonomika 
Od roku 1989 je cestování čím dál víc populárnější. Parametry komfortu 
jsou stále na vyšší úrovni, a lidé se nechtějí uspokojovat jen s něčím 
průměrným. Cestovní ruch se dostal do popředí a výnosy z něj tvoří velké částí 
příjmů městských pokladen. V roce 2006 byl rozmach velký hlavně z důvodu 
ještě neprodělané ekonomické krize. Růst HDP je pozitivním znamením jak pro 
příval investic, tak v širším zaměření pro příval turistů, a zahraničních investic. 
Nezaměstnanost, mzda 
Jako jeden z důležitých ukazatelů ekonomické stability je 
nezaměstnanost resp. zaměstnanost, která ke konci roku 2005 byla 8,9%. 
Bohužel ve Zlínském kraji byla nezaměstnanost vyšší než celorepublikový 
průměr. Pozitivním znamením však byl neustálý, i když mírný pokles 
nezaměstnanosti. I proto je pozitivním přínosem tohoto projektu počet 
pracovních míst, která vzniknou. Příznivá ekonomika je důležitá i pro růst 
mezd. V konečném důsledku se setkáme i s nárůstem výdajů domácností 
a jejich větším utrácením. Toto znamení může být rovněž pozitivním pro vznik 
tohoto zařízení. [9] 
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Demografický vývoj 
Jako ve většině zemí Evropské unie, i u nás se se zvyšující kvalitou 
života, zdravotní starostlivosti a všeobecné ekonomické úrovně zvyšuje věk, 
kterého se lidé dožívají. Podle statistik přibývá seniorů, zatím co se snižuje 
porodnost hlavně z důvodů změn v životním stylu dnešních dospívajících lidí. 
I proto je důležité zapojení seniorů a starších lidí do společnosti.  
Kultura prostředí 
Vývoj od 90-tých let 20. století znamenal kromě jiného i případnou 
emancipaci žen a jejich větší zapojení do společenského života. Jak muži i ženy 
posledních let se čím dál častěji více zaměřují na svou kariéru, a jejich podstatou 
je uspokojení jejich vlastních potřeb. Aby však jejich příležitosti byly rovné 
v každém ohledu, je nutností být schopen konkurovat, či už zkušenějším, nebo 
fyzicky zdatnějším osobám. I proto jsou lidé ochotni utrácet peníze za věci 
tohoto typu, do jejich bydlení a životního stylu. Není to ku prospěchu pouze 
jejich fyzické, ale i psychické stránce. Tyto lidské potřeby se projevují i ve 
zvýšeném počtu investic do těchto marketingových, či už nových, nebo 
zaručených příležitostí. Nejedná se pouze o aquaparky, ale také například 
o lyžařská centra, fitness centra, wellness centra, tenisová centra atd. 
Volnočasové aktivity 
Všeobecným trendem je trávení volnočasových aktivit aktivním 
pohybem, nebo relaxací. Lidé jsou ochotni své peníze investovat do svých těl ať 
už z důvodu nespokojenosti s ním, nebo jen z důvodu chuti zkusit něco 
nového. Je vidět, že sport je něco, co lidi pozitivně ovlivňuje a oni se k němu 
rádi vrací. Jedním z nejpopulárnějších sportů je plavání. Aquaparky byly v roce 
2005 na výsluní hlavně díky jejich novosti. Jejich atraktivita byla větší, 
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a i představa trávení volného času ať už v létě nebo v zimě aspoň trochu 
aktivně byla velice pozitivní. Kvalita, resp. zájem o tyto centra rostl 
s množstvím atrakcí, které byly v jeho nabídce. Pozitivní je hlavně 
multifunkčnost a přizpůsobení, hlavně s ohledem na roční období.  
Analýza okolí 
Zkoumání okolní situace jak na trzích, tak v socioekonomickém 
prostředí je důležitým předpokladem pro pozitivní výsledky projektu. Pro 
posuzovaní projektů větších rozměrů, jeho finančních nákladů (aktuálních – 
investičních, budoucích – provozních) a celkové budoucí úspěšnosti, je důležité 
najít všechny faktory, které úspěšnost projektu mohou ovlivnit.  
Jak bylo v teoretické části řečeno, rizika investičního projektu se 
vyskytují ve všech jeho fázích. Před zkoumáním konkrétních případů je nutné 
podívat se na věc z komplexního hlediska. 
Komplexní problémy: 
- Dodavatelé a jejich technická vybavenost 
- Technologické problémy 
- Další problémy s dodavateli potřebnými v provozní fázi (zajišťování 
hygienických potřeb, bazénové chemie, doprovodné služby) 
- Dosažení požadované kvality z hlediska zákazníků (služby, hygiena) 
- Stálá kvalita služeb a malé výkyvy v cenových programech 
- Hrozba vstupu dalších subjektů na trh, ohrožení ze strany 
alternativních možností (přírodní bazény a koupaliště) 
- Ohrožení ze strany existující nebo budoucí konkurence 
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Obr. č. 5: Mapa Aquaparků v blízkosti Uherského Hradiště 
Aquaparky v ČR (zejména v dojezdové vzdálenosti od Uherského Hradiště) 
Aquapark Olomouc    Letní Aquapark Hustopeče 
Aquapark Prostějov    Delfín Uherský Brod 
Aquapark Vyškov 
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5 Aquapark Uherské Hradiště – řízení rizika 
Cílem této práce je zjistit resp. zhodnotit sílu a vliv ekonomického 
rizika na vznik a uskutečnění tohoto projektu. Pro to, abychom se dostali 
k analýze vůbec nějakého rizika, je dobré postupovat dle nějakých pevně 
daných zásad, a hlavně systematicky. 
Jasným cílem řízení rizika je co nejvíce maximalizovat úspěch projektu 
za minimalizace nebezpečí nebo jeho úplného vyloučení. Tento cíl bychom měli 
respektovat v průběhu celé doby trvání projektu. Nezáleží na tom, v které fázi 
se budeme nacházet, hrozba vyskytnutí se nějakého problému nebo komplikace 
je přítomna neustále a my musíme být připraveni vypořádat se s ní. Tato práce 
je systematická a její výstup je často vysoké zkvalitnění podmínek jak 
pracovních, tak například provozních. Nejvhodnější je samozřejmě využít 
schopností specializovaného pracovníka, který v tomto oboru má zkušenosti 
a je schopen se flexibilně přizpůsobovat daným podmínkám a situaci, ať už je to 
pracovník interní, nebo externí. 
Postup: [1] 
- Určení faktorů rizika 
- Stanovení významnosti těchto faktorů 
- Stanovení rizika projektu 
- Hodnocení rizika projektu a přijetí opatření na jeho snížení 
- Plán korekčních opatření 
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5.1 Určení faktorů rizika 
Jelikož zkušenosti s projektem takovéhoto typu nejsou velké, není 
zřejmé a možné opírat se o poznatky s některých možných minulých případů. 
Pokud si projekt rozdělíme na jeho základní fáze, jsme schopni se každé z nich 
věnovat samostatně a zjistit možné příčiny selhání.  
Tabulka č. 3: Rizika spojená s jednotlivými fázemi projektu 
Fáze projektu Trvání Rizika/Rizikové faktory 
Předinvestiční 26 měsíců 
Zhodnocení projektu 
Mylná analýza zdrojů 
Špatný odhad nákladů a výnosů 
Nedostatečně provedená analýza poptávky 
po službách 
Kvalifikovaná pracovní síla. 
Investiční 18 měsíců 
Problémová technická dokumentace 
Nedostatečný výběr odborníků 
Špatný výběr dodavatele 
Legislativní problémy 
Nalezení archeologického naleziště 
Geografické problémy 
Problémy týkající se životního prostředí a 
zátěže projektu na něj 
Provozní od 01/2010 
Problémy s dodavateli 
Malá poptávka 
Vysoké provozní náklady 
Mimořádná rizika (živelné pohromy) 
Likvidační   
 
Tabulkač.4: Faktory rizika dle klasifikace rizik 
Riziko Rizikové faktory  
Technicko-
technologická 
Špatná projektová dokumentace 
Problémy s harmonogramem prací a činností 
Kvalita provedených stavebních prací 
Špatná komunikace s dodavatelem 
Technické problémy na staveništi 
F1 
F2 
F3 
F4 
F5 
50 
 
Havarijní situace F6 
Ekonomická 
Zvyšování cen materiálů 
Zvyšování cen energií 
Drahá pracovní síla 
Změna ekonomické situace ve světě 
Nízká poptávka 
F1 
F2 
F3 
F4 
F5 
Legislativní 
Politická situace ve státě 
Problémy se stavebním řízením 
Změny zákonů 
Životní prostředí 
F1 
F2 
F3 
F4 
Finanční 
Zajištění a dostupnost finančních zdrojů 
Vícepráce 
Přidělení dotací 
Pokuty za nedodržení lhůt (dohodnutých podmínek) 
Škody vzniklé třetím osobám 
F1 
F2 
F3 
F4 
F5 
Grafické znázornění významnosti faktorů rizika: 
• Technicko-technologická rizika (graf č. 1) 
 
       
ZV       
V F6 F3 F1    
S    F2   
M F5 F4     
VM       
 VM M S V ZV 
 
VM ....... velmi malý 
M .......... malý 
S ........... střední 
V ........... vysoký 
ZV ........ zvláště vysoký 
Intenzita 
negativního 
vlivu 
Pravděpodobnost 
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• Ekonomická rizika (graf č. 2) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
• Legislativní rizika (graf č. 3) 
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• Finanční rizika (graf č. 4) 
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Tabulkač.5: Ohodnocení dopadů na projekt[1] 
Stupeň Pravděpodobnost 
Dopady na projekt 
Prodloužení 
(měsíce) 
Zvýšení 
investičních 
nákladů (%) 
Nesplnění cílů 
VM 0 – 10 < 1 < 5 
Nevýznamného 
cíle 
M 10 – 20 1 – 2 5 – 10 
Více 
nevýznamných 
cílů 
S 20 – 30 3 – 4 10 – 15 Významného cíle 
V 30 – 50 4 – 6 15 – 30 
Více významných 
cílů 
ZV Více než 50 > 6 > 30 
Celkové selhání 
při plnění cílů 
 
Pravděpodobnost 
Intenzita 
negativního 
vlivu 
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Pro lepší představivost, jak moc je který faktor rizika závažný, je dobré 
si vytvořit stupnici pro hodnocení významnosti těchto faktorů. 
Tabulkač.6: Hodnotová stupnice faktorů rizika 
Stupeň Ohodnocení 
 Pravděpodobnost Dopady faktorů rizika 
Velmi malý 0,2 0,5 
Malý 0,4 1,0 
Střední 0,6 2,0 
Vysoký 0,8 4,0 
Zvláště vysoký 1,0 8,0 
 
Tabulkač.7: Číselné ohodnocení významnosti faktorů rizika 
Ohodnocení 
dopadů 
Ohodnocení pravděpodobnosti 
 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0 
8,0 1,6 3,2 4,8 6,4 8 
4,0 0,8 1,6 2,4 3,2 4,0 
2,0 0,4 0,8 1,2 1,6 2,0 
1,0 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0 
0,5 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 
 
Pokud už jsme toto hodnocení použili a vytvořili si částečně hodně 
subjektivní stupnici, je důležité taktéž tyto výsledky analyzovat. Většinou 
můžeme vytvořit sled hodnocených faktorů a seřadit je od nejvýznamnějšího, 
to které projekt ohrožuje nejvíce, až po ty, které jsou ve své podstatě 
zanedbatelné, nebo nevyžadují nutně největší pozornost.  Pokračovat můžeme 
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postupným zařazováním jednotlivých faktorů do skupin, což nám zpřehlední 
výsledky a zároveň jsme schopni číselně rozdělit závažnost rizikových faktorů. 
V neposlední řadě jsme na základě předešlých kroků číselně vypočítat 
maximální možnou míru rizika a to součtem všech možných hodnot rizika. 
5.2 Analýza citlivosti 
Tato analýza má velmi praktický cíl. Jelikož musíme hodnotit projekt 
v průběhu budoucího času, je dost pravděpodobné, že většina ekonomických 
kritérií nebude ušetřena změn na základě například výkyvů celosvětové 
ekonomiky. Můžeme vyjmenovat například ceny materiálů a služeb, ať už jsou 
to pracovní síly, nebo zvýšení cen pohonných hmot, taktéž je toto velmi 
pravděpodobné ve vázanosti na čas v oblasti úrokových mír nebo devizových 
kurzů. Pomocí této analýzy jsem schopni selektovat kritéria, která i při malých 
změnách hodnot vlivu daných faktorů jsou schopny dosahovat kritických 
hodnot. Právě tyto pro nás jsou ty, kterým bychom měli věnovat větší 
pozornost. Kritéria, která nejsou tak závažná, jsou charakterizovány jejich ne 
příliš vzrůstající hodnotou pod vlivem daných faktorů. 
Jako jedno z hlavních hodnotících kritérií při posuzování investičních 
projektů se obracíme často na čistou současnou hodnotu. Jelikož vyjadřuje 
rozdíl mezi předpokládanými čistými peněžními toky provozní a likvidační 
fáze projektu a investičními náklady do projektu vloženými.(skripta VSI I) Jeho 
složkami jsou hodně proměnlivé faktory, jako jsou náklady 
(investiční/provozní), nebo výnosy. 
Pokud jde o spojení s předešlou částí, je důležité si uvědomit si, co 
jednotlivá kritéria zahrnují. Jako jedno z hlavních kritérií, které budeme 
posuzovat v analýze, jsou náklady.  
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Náklady: 
=> úrok z úvěru, nákup tepla, nákup vody, elektřina, chemie, osobní 
náklady, náklady na opravu a údržbu, náklady na propagaci a marketing, 
odpisy, ostatní 
Výnosy: 
=> vstupné, pronájem, reklamní plochy, gastronomie, předfakturace energií 
Všechny tyto proměnné jsou ovlivnitelné spoustou možných odchylek. 
Proto je zajímavé sledovat vývoj jednoho z hlavních ukazatelů na jejich 
závislosti. V tabulce č. 8 vidíme náznak vývoje peněžních toků projektu. 
Přehled všech peněžních toků nalezneme v příloze č. 1. 
Tabulka č. 8: Diskontované a kumulované CF projektu 
Rok 2010 2011 2012   2022 2023   2 030 
Výnosy   43 406 600 44 273 232   53 951 495 55 028 852   61 355 432 
Náklady   60 776 675 57 292 530   44 909 615 44 827 841   45 327 192 
HV   -17 370 075 -13 019 298   9 041 880 10 201 011   16 028 240 
HV-daň 19%   -17 370 075 -13 019 298   7 323 923 8 262 819   12 982 875 
Splátky (-)    8 242 860 8 570 926   12 662 687 13 166 662   0 
Odpisy  (+)   24 571 000 21 054 000   8 857 000 8 857 000   9 061 000 
CF -14 000 000 -1 041 935 -536 224   3 518 236 3 953 158   22 043 875 
Kumulované 
CF 
-14 000 000 -15 041 935 -15 578 159   6 466 129 10 419 286   97 354 720 
Diskontní 
faktor (sazba 
5%) 
1,0000 0,9524 0,9070   0,5568 0,5303   0,3769 
Diskontované 
CF 
-14 000 000 -992 339 -486 355   1 958 954 2 096 359   8 308 336 
Kumulované 
DCF 
-14 000 000 -14 992 339 -15 478 694   -1 254 454 841 906   36 734 103 
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Pro výpočet NPV je potřeba stanovit PV což je současná hodnota. [5]  
Rovnice PV = Σ NCFi/(1+r)i  i=1 až po n 
PV .......... současná hodnota 
NCFi ....... čisté peněžní toky v jednotlivých letech Kč 
i .............. počet let od 1 do n 
r .............. diskontní sazba (alternativní náklad kapitálu) v %/100 
Pro stanovení čisté současné hodnoty pak použijeme vztah 
NPV = PV – IN 
NPV ....... čistá současná hodnota 
IN ........... investiční náklad v Kč 
Pro stanovení citlivosti projektu a jeho výsledků jsem porovnala výslednou 
maximální hodnotu NPV za normálních okolností a za okolností snížení výnosů 
nebo zvýšení nákladů. 
Tabulka č. 9: Změna NPV v závislosti na odchylkách výnosů a nákladů 
Rizikový 
faktor 
Odchylka 
v %/rok 
NPV 
původní (20 
let provozu) 
NPV 
Změna NPV 
v % 
Výnosy - 
vstupné 
- 10% 
36 734103 
6 844 657 - 81,37 
Výnosy - 
pronájem 
-10% 33 042 657 - 10,05 
Výnosy - 
gastronomie 
-10% 15 197 732 - 58,63 
Náklady - 
osobní nákl. 
+10% 25 042 154 - 31,83 
Náklady - 
energie 
+10% 24 438 427 - 33,47 
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V tabulce je jasně vidět působení snížení výnosů o 10 % v průběhu 
provozu Aquaparku. Snížení některých vybraných položek výnosů o 10 % po 
dobu 20ti let způsobí snížení konečného NPV skoro až o 82 % od původního 
výsledku. V tomto případě můžeme tvrdit, že nejhorší variantou je snížení 
počtu návštěvníků, jelikož takto ovlivnitelné NPV je na základě snížení výnosů 
ze vstupného. Pokud snížíme jiné vybrané položky, ztráty se můžou pohybovat 
od 10tido 60ti % čisté současné hodnoty za dobu 20 let. 
Další hodnotou, která byla upravena pro zjištění citlivosti projektu na 
změny faktorů na něj působících, bylo navýšení určitých významných položek 
nákladů o taktéž 10%. Jejich zvýšené hodnoty však v konečném důsledku 
působily na projekt v podstatě podobně, a dalo by se říci konstantně. U obou 
položek jsme zjistili zvýšení čisté současné hodnoty o relativně přijatelných 
30 až 34%. Samozřejmě relativní s ohledem na výsledky týkající se změny 
výnosů. 
Samozřejmě citlivost projektu není určována zásadně poklesem výnosů 
a nárůstem nákladů, avšak je to pro použití ta nejméně přípustná varianta. 
Nástin mírně pesimistického scénáře je značně znepokojivý v některých 
odhadech.  
Citlivostní analýza je velmi praktickou a dalo by se říci jednoduchou 
metodou. Její nevýhoda však spočívá právě v její takzvané jednoduchosti. 
Citlivostní analýza nespojuje rizikové faktory a nezahrnuje jejich návaznost. To 
znamená, že není schopna pojmout jednotlivé spojitosti mezi danými faktory. 
Proto nemusí být vždy kvalitativně dostačující. 
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5.3 Analýza bodu zvratu 
Bodem zvratu rozumíme takové množství produkce, kdy není 
dosaženo ani ztráty, ani zisku. Je to vztah mezi náklady, výnosy a objemem 
produkce. Jako takový je bod zvratu dobrým ukazatelem odolnosti projektu. Ta 
vyjadřuje malé působení jednotlivých rizikových faktorů na daný projekt a jeho 
výsledky.  
Pro výpočet bodu zvratu potřebujeme rozdělit náklady na variabilní 
a fixní: 
Fixní náklady: 50% nákladů na opravy a udržování, 50% nákladů 
osobních, odpisy, ostatní provozní náklady, úroky z úvěrů 
Variabilní náklady: 50% nákladů na opravu a udržování, 50% nákladů 
osobních, náklady na energie (teplo, elektřina, voda), marketing, chemie, gastro 
Jelikož hodnoty jednotlivých nákladů mohou v průběhu provozu 
nerovnoměrně kolísat, použijeme pro výpočet hodnoty z roku už v zavedeném 
provozu a to rok 2016, čili první rok po pěti letech provozu. 
• Náklady: 
o Fixní 
 = 268 0082 +
9 857 413
2 + 22 062 000 + 1 051 010 + 5 984 800
= 34 161  !. #č 
o Variabilní 
$ = 268 0082 +
9 857 413
2 + 4 840 952 + 448 293 + 5 077 167 + 1 104 081
+ 315 303 + 7 339 267 = 24 188  !. #č 
• Tržby: 
59 
 
o T = 47 916 tis. Kč 
• Počet návštěvníků: 
o x = 295 900 
Pro výpočet použijeme vzorec: 
% = &/( − () 
p …. cena za jednotku produkce 
 = ) =
47 916  !.
295 900  
 = 0,162  !. Kč 
n … jednotkový variabilní náklad 
( = $ =
24 188  !.
295 900  
( = 0,081 tis. Kč 
% = 34 161  !.0,162  !. −0,081  !. 
% = 416 598 návštěvníků 
Podle zjištěných hodnot je v průměru možné vyrovnání nákladů 
a výnosů pouze za těch podmínek, že Aquapark bude vytížen nad 100 %. 
Číselně hovoříme o 120 698 návštěvnících, což činí ročně návštěvnost vyšší 
o 38 % než je maximální uvažovaná. 
5.4 Provozní páka 
Provozní páka je způsobem, jak zjistit změnu vliv změny objemu 
výroby (objemu služeb) na změnu objemu nákladů a zisku. Jako výpočetní 
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jednotku používáme stupeň provozní páky, který vyjadřuje změnu, procentní 
změnu zisku, vyvolanou jednoprocentní změnou prodaného množství (prodej 
vstupenek do Aquaparku). Často relativně malá změna v tržbách je schopna 
způsobit velkou změnu v provozním zisku. Provozní páka však v konečném 
důsledku nemusí mít jen pozitivní vliv na projekt. Pokud je provozní páka 
vyšší, je vyšší i jeho podnikatelské riziko. 
Provozní páka: 
++ =
∆-
-. × 100
∆0
0. × 100
 
PP … provozní páka 
ΔP … přírůstek prodejů 
ΔZ … přírůstek zisku při zvýšení prodejů o ΔP 
P0 … výchozí hodnota prodejů 
Z0 … výchozí hodnota zisku 
++ =
∆-
-. × 100
∆0
0. × 100
=
1 234 45
6 37 33 × 100
55 88 327
57 322 277 × 100
= 0,65 
PP … provozní páka 
ΔP … 1% návštěvníků 
ΔZ … přírůstek HV 
P0 … počet návštěvníků za rok 
Z0 … zisk po zdanění 
Aplikace tohoto výpočtu, jeho zjednodušeného vzorce, v našem 
případě vypovídala o změně zisku v závislosti na počtu prodaných vstupenek. 
Z výpočtu vyplynulo, že provozní páka je 0,65, což naznačuje malou citlivost 
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projektu na zvýšení nebo snížení příjmů ze vstupného. Pokud výsledek tohoto 
projektu aplikujeme na rizikovost, můžeme konstatovat, že není veliká. 
V literatuře se můžeme dočíst, že pokud tato hodnota je vysoká, znamená to, že 
ani provozní páku, ani bod zvratu bychom neměli použít jako adekvátní 
způsob ohodnocení tohoto projektu. Důležité je také poznamenat, že tyto dva 
výpočty jsou aplikovány na jeden rok provozu na rozdíl od analýzy citlivosti, 
která zahrnuje období celého daného provozu. 
5.5 Scénáře 
Pokud známe dané rizikové faktory, které jsme si definovali 
v předchozím procesu, je vhodné využít takzvaných scénářů. Je to metoda, při 
které se snažíme co nevhodněji zkombinovat možný budoucí vývoj těchto 
scénářů tak, abychom za použití pravděpodobnosti mohli zjistit jejich možný 
výskyt. Tyto scénáře jsou odhadovány za co možná nejodbornějšího 
a nejzkušenějšího dohledu. Na konci jsme schopni zjistit, jak projekt zareaguje 
na určité způsoby chování prostředí. Jestli je schopen se přizpůsobit 
a vypořádat se  změnou, nebo jestli by takováto situace způsobila velikou 
popřípadě dokonce likvidační ztrátu. 
Pro lepší znázornění potencionálních změn se používají 
pravděpodobností stromy, které bychom mohli přirovnat k určitému druhu 
síťového grafu. Na základě analyzování faktorů rizika jsme určili 19 rizikových 
faktorů, které by mohli více či méně mít vliv na projekt. 
Střední hodnota (prostřední hodnota řady) 
(9) = : 9 × (9)

 
(9) = 99 071 624 × 0,2 + 36 734 103 × 0,5 + (−23 897 665) × 0,3 
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(9) = 31 012 077 #č 
Rozptyl (vyjadřuje variabilitu rozdělení souboru náhodných hodnot 
kolem její střední hodnoty) 
; = :9 − (9)


×  
; = 99 071 624 − 31 012 077 × 0,2 + 36 734 103 − 31 012 077 × 0,5
+ −23 897 665 − 31 012 077 × 0,3 
; = 1,847 × 108 
Směrodatná odchylka (kvadratický průměr odchylek hodnot znaku od 
jejich aritmetického průměru) 
; = <; 
; = 42 980 404 #č 
Variační koeficient (charakteristika variability rozdělení 
pravděpodobnosti náhodné veličiny) 
$# = ;|(9)| =
42 980 404
31 012 077 
$# =1,39 % 
Pro výše uvedené výpočty byla použita aplikace MS Office Excel a 
tabulka výpočtu peněžních toků z přílohy č. 1. Hodnoty nám určují základní 
statistické charakteristiky čisté současné hodnoty. 
Pro znázornění praktické aplikace scénářů, jsme použili riziko nízké 
poptávky: 
 
 
Obr. č. 6: Náhled scénářů 
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Tabulka č. 10: Přehled změn čistých současných hodnot projektu 
Projekt Scénář 
 S1 S2 S3 
Pravděpodobnost 0,2 0,5 0,3 
NPV v Kč 99 071 624 36 734 103 -23 897 665 
Změna NPV v Kč + 62 337 521 0 -60 631 768 
5.6 Simulace Monte Carlo 
I když je metoda scénářů velmi praktická a názorná, není v jejích 
možnostech pojmout všechny možné skutečnosti, které by eventuelně mohly 
nastat. U takto velikých projektů a nejen u nich se však vyskytuje větší skupina 
rizikových faktorů, které jsou závislé někdy i na více proměnných. Vzhledem 
k takovýmto skutečnostem je vhodné použít metodu Monte Carlo, resp. 
simulaci metodou Monte Carlo.  
5.6.1 Popis a postup 
Metoda Monte Carlo spočívá ve vygenerování až několika tisíců 
scénářů a propočtu zvolených kritérií pro každý scénář. Postupně lze stanovit 
pravděpodobnostní rozdělení kritéria hodnocení. Využití této metody je 
vhodné za předpokladu, že bude použít určitý počítačový program (např. 
Crystal Ball). 
Pro začátek je důležité vybrat vhodné kritérium hodnocení. V našem 
případě je to například čistá současná hodnota projektu. Toto kritérium bude 
předmětem simulace. 
Dalším krokem postupu je podmínka stanovení závislosti daného 
zvoleného kritéria na dalších veličinách, které ho ovlivňují. Například pro 
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výpočet čisté současné hodnoty jsou to dané peněžní toky projektu. Následně 
určíme klíčové faktory rizika, u kterých stanovíme rozdělení pravděpodobnosti.  
Nakonec spustíme samotnou simulaci v programu, který vygeneruje 
daný počet výsledků na základě zadaných kritérií. Důležité je odhadnout 
správný počet simulací, které pak mají následnou vypovídací hodnotu. 
Výhodou programu je, že většinou dostaneme výsledek jak graficky, tak 
číselně. Nespornou výhodou je grafické zobrazení, které je vypovídající nejen 
pro skupinu lidí zasvěcených do problematiky, ale také pro skupiny lidí s ne 
tak velkým ekonomickým vzděláním. 
5.6.2 Aplikace na projekt 
Projekt Aquaparku v Uherském Hradišti je projektem s většími 
náklady, než je v okolí Uherského Hradiště obvyklé. Jeho financování je z větší 
části zajištěno úvěrem v hodnotě 195 mil. Kč. Zbytek je hrazen z městského 
rozpočtu sumou 14 mil. Kč. Doba výstavby projektu je 18 měsíců. 
Předpokládaný vývoj finančních toků je propočten v rámci 20ti let plánovaného 
provozu. 
Tabulka č. 11: Přehled HV projektu za 20 let 
Rok 2011 2012   2022 2023   2030 
Výnosy 43 406 600 44 273 232   53 951 495 55 028 852   61 355 432 
Náklady 60 776 675 57 292 530   44 909 615 44 827 841   45 327 192 
HV -17 370 075 -13 019 298   9 041 880 10 201 011   16 028 240 
 
Pro přípravu simulace je nutné připravit přehlednou soustavu všech 
proměnných, rizikových faktorů. 
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Obr. č. 7: Zadání pro využití aplikace Crystal Ball 
Jak je na obrázku vidět, hlavní položkou, která hraje roli v souvislosti 
s rizikem, jsou výnosy. Jak už bylo naznačeno v kapitolách předešlých, výnosy 
ze vstupného a gastronomie jsou velikými položkami odvozenými hlavně 
z návštěvnosti. Dalšími proměnnými, které jsou vyznačeny zelenou barvou, 
jsou náklady na energie, gastronomii a osobní náklady. Všechny tyto mají větší 
či menší vliv na celkovou čistou současnou hodnotu, ta je označena bledě 
modrou barvou. Zelená barva označuje normální rozložení proměnné, které 
bylo expertně odvozeno na základě osobního odhadu. Všechny neoznačené 
proměnné jsou v tomto případě považovány za konstanty. 
 
 
 
  
 
 
Obr. č. 8: Příklad normálního rozdělení u buněk J2 (výnosy r.2017
Předmětem simulace byla čistá současná hodnota projektu a její možná 
citlivost na změnu hlavních většinových proměnných, jako jsou výnosy, 
náklady na energie nebo osobní náklady. Pro simulaci jsme zvolili počet 
scénářů 5000.  
 
 
 
 
 
Obr. 
Pro názornou ukázku jsme využili barevného rozlišení a to pomocí 
hranice 35 000 000 mil. Kč. Pravděpodobnost že NPV projektu přesáhne tuto 
hodnotu je 61,13% což se jeví jako hodně 
Aplikace Crystal
jsou jejím nezanedbatelným výstupem. 
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(náklady gastronomie r. 2021)[1] 
č. 9: Grafický výstup simulace Monte Carlo
optimistická předpověď.
 Ball však poskytuje i statistické charakteristiky
 
) a N12 
[1] 
 
, které 
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Tabulka č. 12: Statistické charakteristiky 
Statistické charakteristiky Výsledek simulace 
Počet simulací 5000 
Střední hodnota 38 439 204 
Medián 38 383 043 
Směrodatná odchylka 11 438 361 
Variační koeficient 0,2976 
Minimální hodnota 1 968 881 
Maximální hodnota 77 214 272 
 
Jak je vidět, i když jsme provedli 5000 simulací, hodnota čisté současné 
hodnoty se neustále pohybuje v kladných hodnotách. Minimální hodnota 
neklesá pod nulu, zatím co maximální hodnota čisté současné hodnoty 
přesahuje více než jednonásobně svou střední hodnotu. Variační koeficient se 
pohybuje kolem třech desetin, což znamená, že projekt je rizikový jen velmi 
málo. 
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6 Opatření na snížení rizika 
Podstatou celého procesu analýzy rizika, jeho měření a zkoumání je 
zjistit, jaká jsou tato rizika, která mohou projekt ohrozit, jaká je jejich velikost 
a jaký je jejich vliv na určité vývojové fáze projektu a na jejich celkové peněžní 
toky. Podstatným výsledkem pro nás následně pak je, jaká jsou nebo mohou být 
opatření, která tato rizika, ať už eliminují, nebo je aspoň oslabí, případně sníží. 
Jelikož tato práce není zaměřena na snižování rizika, načrtneme zde určité 
způsoby jen pro názornost. 
V našem případě projektu Aquaparku, jsou zjištění relativně 
jednoznačná. Projekt je silně ovlivněn poptávkou po službách, které poskytuje. 
Jako asi nejvyšší faktor ohrožení je nedostatečný přísun návštěvníků (riziko 
nedostatečné poptávky), a na ně navazující i výnosy z prodeje občerstvení. 
Možným způsobem vypořádání se s tímto rizikem by například mohla být větší 
snaha zviditelnit tento projekt. Vynést jeho pozitiva a snažit se ho co nejvíce 
přiblížit všem věkovým kategoriím (informovanost). Taktéž by se do 
nebytových prostor mohly umístit vhodné obchody například se sportovním 
zbožím popřípadě plavkami (dopředná integrace) apod. V neposlední řadě by 
město jako takové mohlo využít venkovní areál pro zprostředkování různých 
sportovních a jiných akcí.  
Pokud jde například o splácení úvěru, je vhodné samozřejmě využít 
určitého druhu pojištění zaměřeného na podobnou problematiku, jako je 
například neschopnost splácení. Dále se nabízí například diverzifikace nabídky 
a její změny. Areál je dostatečně velký na případné úpravy, které mohou 
přilákat větší rozsah návštěvníků. 
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7 Závěr 
Cílem této práce bylo teoreticky i prakticky přiblížit problematiku rizik, 
především toho ekonomického. S riziky se setkáváme dnes a denně, a není 
tomu jinak u investičních projektů. Proto je nemálo náročné snažit se tuto 
problematiku prozkoumat do detailů.  
V teoretické části jsem se zaměřila na definování hlavních pojmů 
spojených s rizikem, jeho určitém dělení a klasifikaci. Najdeme mnoho 
literatury, která se zabývá riziky investičních projektů nebo firem. Snažila jsem 
se proto vyselektovat co možná největší část toho podstatného, a vytvořit určitý 
teoretický návod, jakým způsobem se zaměřit na rozpoznávání rizika 
a následně se s ním vypořádat. Je důležité být ostražitý a připraven, protože 
v každé fázi jsou rizika, která se buď mohou, nebo nemusí vyskytnout. Je však 
na každém jednotlivém vedení, jak dokonale je schopno ať už analytickými 
nebo jinými metodami zabezpečit ochranu proti tomuto riziku. 
Ve stavebním průmyslu jsme nejvíce ohroženi asi z hlediska výstavby, 
čili v rámci technicko-technologických faktorů. Další velkou složkou ohrožení 
jsou samozřejmě všechny věci týkající se financí a ekonomiky projektu. Tady se 
nám možná rizika znásobují (riziko finanční, ekonomické, nebo kreditní). I 
proto musíme dbát na dobré složení pracovníků a odborníků, kteří jsou schopni 
aplikovat svoje poznatky při využití některé z výše jmenovaných metod 
zjišťování rizika.  
V praktické části jsem problematiku analýzy rizika aplikovala na 
projekt Aquaparku. V poslední době se móda takovýchto zařízení rozrůstá, tak 
jako se rozrůstá jejich funkčnost a víceúčelovost. Projekt byl realizován jako 
veřejný pod záštitou města Uherské Hradiště. Při takovémto projektu najdeme 
velikou skupinu rizik, která jsou i nejsou zařazena do části ekonomické. Jasně 
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však z provedené analýzy citlivosti i z propočtu čisté současné hodnoty 
vyplývá, že hlavním faktorem, který bude ovlivňovat celý tento projekt, je 
návštěvnost. Pokud se však podíváme na jiné proměnné, zjistíme, že neméně 
důležitou součástí, která je vystavena riziku, jsou například náklady na energie. 
Je výhodné mít ceny závazné neboli sjednané, i když ne vždy je to možné nebo 
nevyhnutné. V tomto případě je však jednoznačné, že je to nemálo 
zanedbatelná položka.  
Pokud bychom udělali celkové shrnutí, záměr postavit aquapark není 
špatný, je však důležité dbát na správné podmínky všech dohod ať už 
s dodavateli, nebo jinými subjekty spolupráce. Je důležité vytvořit tým 
odborníků, který zodpovědně zanalyzuje danou situaci a vyhodnotí dle 
odborných metod výsledky. Pokud jsme schopni definovat proměnné a faktory 
rizika, které jsou jeho příčinami a ovlivňují ho, jejich pravděpodobnost a výskyt 
můžeme zjistit pomocí vícero způsobů. Velice vhodné je v dnešní době použití 
určitých programů, jako je například nástavba na Microsoft Office Excel 
aplikace Crystal Ball, které jsou schopny rychlým způsobem zanalyzovat 
mnoho různých scénářů vývoje událostí. Takto provedená analýza je dobrým 
základem pro stabilní, i když ne vždy výnosný projekt. 
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